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лем, которая заключается в балансировании между доходностью и риском, их опти-
мальном соотношении.  
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Аннотация. В статье обосновано утверждение, что ещё в прошлом году мы 
были абсолютно уверены в том, что следующий глобальный кризис произойдёт 
в 2020 году. Но непонятно было только то, что станет его триггером. Но ещё ин-
тереснее нам сейчас понять: как и чем этот кризис будут лечить? 
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Сегодня ряд ведущих экспертов, в том числе и в самих США, уже проводят па-
раллели между текущей ситуацией и периодами перед двумя мировыми войнами. 
Тем более, что в американской истории уже были примеры не только торговых 
войн с применением санкций, импортных пошлин, пересмотра существующих 
соглашений и договоров [1]. 
И хотя, как известно, исторические процессы никогда не повторяются с абсо-
лютной точностью, тем не менее, многие действия администрации Трампа и его 
идеологическая риторика говорят в пользу того, что во внешней политике США 
вновь возвращаются к смеси изоляционизма и империализма, стремясь "сдержи-
вать" развитие стран, которые могут создать им конкуренцию на мировых рынках 
и стать "угрозой для их национальных интересов" [2]. 
Кроме того, прошлый опыт особенно актуален сегодня, когда ряд крупных 
экономик столкнулись с проблемой коронавируса.  
Но давайте посмотрим, что же было до COVID-19? 
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Еще в прошлом году мы были абсолютно уверены в том, что следующий гло-
бальный кризис произойдёт в 2020 году. Но непонятно было только то, что станет 
его триггером (идея нового вируса никому не приходила в голову).  
Но ещё интереснее нам было понять; как и чем этот кризис будут лечить? Со-
брав воедино все идеи ведущих американских экономистов-теоретиков 
и практиков (Кармен Рейнхарт, Нуриель Рубини, Ларри Саммерс, Джо Стиглиц, 
Кеннет Рогофф, Говард Маркс, Рэй Далио и пр.) мы с ужасом увидели, что все 
они сводятся к теории ММТ (Modern Monetary Theory). 
Эта «гениальная» теория сводится к развитию старой идеи Милтона-Фридмана 
о том, что при наступлении кризиса, надо просто печатать деньги без счёта 
и разбрасывать их мешками с вертолета, чтобы потушить пожар.! 
Так оно и произошло. За неимением других решений, ФРС США вместе с Каз-
начейством США применили ММТ в самом беспрецедентном «термоядерном» 
варианте, напечатав и влив в экономику США сначала 5, а затем ещё 2,3 триллио-
на долларов.  И это ещё не конец истории. 
Давайте посмотрим на последствия этого безумного эксперимента: 
Государственному долгу США потребовался период с 1776 г. по 1981 г. 
(205 лет), чтобы достичь отметки в 1 триллион долларов. За следующие 15 лет 
(1981-1996) он увеличился в 5 раз, до 5 триллионов. За 1996-2008 гг. (12 лет), 
он снова удвоился до 10 триллионов. На новое удвоение размера долга 
до 20 триллионов в 2017 г. ушло всего 9 лет. И вот сегодня эта астрономическая 
цифра уже достигла 27 триллионов. И это ещё никакого глобального кризиса даже 
не было видно на горизонте. 
Откуда берутся эти деньги.? По сути дела, включён исполинский, беспре-
цедентный в истории человечества лохотрон: Казначейство США печатает вексе-
ля и облигации, их почти все скупает ФРС (Центробанк), Казначейство впрыски-
вает напечатанные деньги в экономику [3]. То же самое американцы проделывали 
и в 2008-2009 гг., но тогда Бен Бернанке, глава ФРС, публично обещал, что выку-
паемые бумаги останутся на балансе ФРС и почти выполнил своё обещание: 
с прошлого кризиса из 4,5 триллионов выкупленных бумаг, 3,8 все-таки остались 
на балансе ФРС. Сейчас этот баланс разбух до 10 трлн., а ФРС уже ничего никому 
не обещает - она перешла к прямой эмиссии денег из воздуха и прямой монетиза-
ции госдолга США в астрономических масштабах. 
А что в этом плохого - отмахиваются американцы. Мы печатаем единствен-
ную мировую валюту (евро не в счёт), ФРС в конце года сдаёт свою прибыль 
(проценты по облигациям) обратно в Казначейство - круг замкнулся. 
Во-первых, ФРС - это частная компания и 6% своей прибыли она перечис-ляет 
американским коммерческим банкам-акционерам в виде дивидендов.  
Во-вторых, доллар сегодня ничем реально не обеспечен, кроме слепой веры 
в могущество США.  
В-третьих, до сих пор в среднем 40% облигаций покупали американские част-
ные инвесторы (банки, инвестфонды, страховые и пенсионные фонды), и ещё 
примерно 40% - иностранные инвесторы (в основном мировые центро-банки). 
Почему покупали.? Для того, чтобы иметь доходность на свои авуары в долларах 
США.  
Сейчас ФРС убила всякую доходность по гособлигациям США, опустив ори-
ентир учётной ставки 0-0,25% годовых. Сам смысл держать эти бумаги прибли-
зился вплотную к нулю. И в каком объёме их дальше будут покупать инвесто-
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ры открытый вопрос. Например, Китай их покупал, чтобы держать в них свою 
выручку от экспорта в США (440 млрд. долл. в год). Теперь Китай - враг Америки, 
торговая война, тарифные барьеры и китайский экспорт в США, пошёл резко 
вниз. Саудовская Аравия из-за дешёвой нефти не сможет больше копить нефте-
доллары. Им дай Бог сверстать свой дефицитный бюджет. То же относится 
и ко всем другим странам нефте-экспортёрам. А Россия снизила долю доллара 
в своих ЗВР до 15% из-за санкций. 
И вот здесь мы подходим к основному последствию эксперимента под назва-
нием ММТ: стоимость обслуживания (только проценты) по госдолгу США ещё 
до начала нынешнего кризиса превышала 1 трлн. долл., т.е. 25% расходной части 
бюджета. При быстром росте объёма этого долга в 2020-2021 гг. (уже сегодня 
27 трлн. долл.) даже при мизерных, почти нулевых процентных ставках обслужи-
вание обойдётся в более 3 трлн. долл. в год, т.е. критического порога более  40% 
расходной части бюджета, как у какой-нибудь Замбии или Зимбабве, с поправкой 
на возможность печатать мировую валюту. Это в свою очередь означает физиче-
скую невозможность для ФРС поднимать учётную ставку, т.к. быстро обанкро-
тится правительство США [4]. 
Резюмируем. Ближайшие 10 лет, весь мир обречён жить при крайне низких 
учётных ставках. При этом, новая парадигма в США: соотношение долга к ВВП - 
113% сегодня и будет дальше расти (преддефолтный показатель 
по американским учебникам экономики), крайне низкий рост ВВП (2% годовых 
покажутся роскошью) и бесконечный рост госдолга - как следствие, длитель-ная 
стагнация. 
Вам это ничего не напоминает? А напоминает это быстрорастущего тигра 
1970-80-х - Японию. Американские газеты во всю и каждый день тогда трубили 
о «жёлтой угрозе», которая вот-вот колонизирует и скупит Америку. Но в 1990-м 
году в Японии лопнул огромный пузырь на рынке недвижимости, вслед 
за которым мгновенно рухнула Токийская биржа - японские компании потеряли 
от 60 до 90% своей капитализации. Японскому экономическому чуду пришёл ко-
нец. До сих пор (30 лет спустя!) суммарная капитализация японских компаний 
на  40% (!) недотягивает до уровня 1990-го года. Правительство Японии в 1990-
91 гг. включило, по существу, программу ММТ: огромные внутренние заимство-
вания, бешеный рост госдолга (сегодня долг к ВВП — 221%), вливание государ-
ственных денег в частный бизнес для спасения японских корпораций, печатный 
станок не прекращает работу до сих пор.  
Результат сегодня? Внешне - фасад вполне нарядный. Но за ним прячутся: 
огромное число компаний - зомби (технические банкроты, живущие за счёт гос-
поддержки), нулевой рост ВВП последние 30 лет, очень высокая стоимость жиз-
ни, бешено дорогая недвижимость, быстрое сокращение и  старение насе-ления, 
ограничение потребления – японцы не тратят, а откладывают и сбере-гают день-
ги, отдавая их взаймы государству, чтобы скопить на старость. 
Исходя из этого, есть большая вероятность того, что ММТ, которую запустило 
(от безвыходности ситуации) правительство США и ФРС, приведут, по существу 
дела, к «японизации» американской экономики, и мы увидим (достаточно скоро) 
сопоставимые результаты. Америка начнёт в эконо-мическом смысле этого слова 
становиться похожей на Японию, со всеми вытекающими из этого последствиями 
для остального мира. Но Японию спасла специфическая и особенная любовь к 
своей стране, японская философия к жизни  и чрезмерная рачительность. А  США 
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сформированы совсем на другом замесе. Столкнувшись с долговым кризисом 
и затяжным спадом в полный рост, США вынуждены будут подрезать свой воен-
ный бюджет в рамках общей бюджетной экономии, и сократить своё военное 
присутствие там, где оно им не критично для собственной безопасности. Придёт-
ся уйти из Афганистана, Сирии, Ирака, подрезать присутствие и в Европе - это 
простимулирует диалог с Россией по контролю над вооружениями. 
Есть, правда, и серьёзная опасность: американцы хорошо считают и всё пони-
мают. Есть риск того, что они сыграют на упреждение и выкинут очеред-ной 
большой сюрприз вроде отказа от золотого стандарта и выхода из Бреттон-
Вудских соглашений при Р. Никсоне в 1971 году (тогда, кстати, они это сдела-
ли, опустошив Казначейство и чуть не разорившись на вьетнамской войне). По-
чему бы им и сейчас не перекроить мировую финансовую систему в свою пользу. 
Например, объявив о введении новой мировой расчётной крипто-валюты, привя-
занной к доллару, тем более, что блокчейн-платформа и сам прототип уже суще-
ствуют в рамках SDR (специальные права заимствования, или СПЗ МВФ), 
а специальная рабочая группа в рамках МВФ этим занимается в закрытом режиме 
уже 3 года? Даже название уже придумали: монеты IFM, по аналогии 
с биткоином. 
Как видим, наш мир ждут большие перемены. Вспомним 1913 год. Основная 
расчётная и резервная валюта в Европе - австро-венгерская крона. В мире - бри-
танский фунт стерлингов. В этом же году США создают Феде-ральную Резерв-
ную Систему и привязывают доллар к стоимости унции золота в тот момент 28,79 
долларов за унцию. С того момента, ФРС успешно деваль-вировала доллар в 
16.000 раз, главная валюта Европы исчезла вместе с выпускавшим 
её государством, а британский фунт превратился в перифе-рийную, региональную 
валюту. Прав, наверное, был и Конфуций: «Не дай вам Бог жить в эпоху пере-
мен». 
А у нас сейчас как-то вовремя появился коронавирус. Пандемия корона-вируса 
нанесла сильнейший за последние годы удар по экономике США. По последнему 
прогнозу МВФ ВВП США по итогам 2020 года сократится на 4,3% и более. По 
этой же причине до 30 млн. американцев останутся без работы. А республиканцы 
и демократы так и не пришли к общему решению, какие меры 
по стимулированию экономики принять до выборов (количество заражённых в 
сутки продолжает расти, что лишь добавляет неопределенности в экономике) 
[5]. 
К сожалению, и мы в этом уверены, текущий кризис затянется надолго. Судя 
по всему, он будет сопровождаться защитой собственных экономик разными 
странами, протекционизмом и формированием зон собственного потребления 
внутри своих стран. И эти вещи уже начинают воплощаться в жизнь. Примерами 
являются пошлины, вводимые Д. Трампом, выход Великобритании из «зоны Ев-
ро» и формирование расчётов между странами через механизмы национальных 
валют. 
В конечном счёте, в течение 2-3 лет это приведёт к «регионализации» мировой 
экономической системы и окончанию текущего цикла глобализации. 
Ближайшие несколько лет людям нужно учиться жить в новой реальности, где 
будет высокая степень конкуренции и неопределённости. То же самое касается и 
бизнеса. Уже сейчас при планировании своего развития нужно исходить не из то-
го, что через 1-1,5 года всё нормализуется, а из того, что мировая экономика в те-
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чение ближайших 2-х лет будет только идти к своим минимумам. Нужно так же 
понимать, что нам всем США готовят сюрприз  в виде неопределённости в самих 
США после президентских выборов 03.11.2020 года. И на этот счёт уже есть ряд 
прогнозных оценок, что эти выборы закончатся для самих США внутренним 
гражданским конфликтом. А что при этом будет с долларом США (мировой ре-
зервной валютой) и всей мировой финансовой системой – одному Богу известно. 
А что на этот счёт уже начали говорить в МВФ (МФВ – одна из структур 
ФРС).? Для многих стран «преобладает риск наихудшего исхода», подчер-кивает 
МВФ. В МВФ подсчитали, что коронавирус может обойтись миру в $28 трлн. [6]. 
А  ещё недавно в МВФ заявляли, что совокупные потери глобального ВВП за пе-
риод 2020-21 годов от кризиса, вызванного пандемией, могут составить порядка 
$9 трлн. – это больше, чем экономики Японии и Германии вместе взятые [7]. 
Но, как известно, любой кризис - это новые возможности. 
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